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 本周行业观点 

   小米 S2 量产，手机芯片进入混战时代 

1、近期，小米自行研发的澎湃 S2 处理器正式量产，后续订单会随着芯片组开发的不断深入而提高。澎湃 S2 将会使用台

积电的 16nm 制程，根据报道其综合性能看齐麒麟 960。2017 年 2 月，搭载澎湃 S1 的小米 5C 就面市了。 

近年来，手机芯片市场正在发生巨大的变化，三星、苹果、华为和小米等手机制造商，逐步开始自行设计处理器。这些手机

制造商一方面将性能强大的手机处理器作为一个差异化的卖点，一方面又以此来降低自身对于专业芯片厂商的依赖。根据

Counterpiont发布的报告，三星、苹果和华为三大公司逐步扩大自有芯片比例，三家的手机处理器销量份额从 2015年的 20%，

已经增长到了 2017 年三季度的三成以上。 

虽然，手机制造商自主研发芯片对于专业厂商产生了一定的威胁，但高通的竞争力却丝毫不减。2017 年前三季度高通获得

了全球手机处理器市场 42%的份额，高于 2016 年同期的 41%，创历史新高。在我国，智能手机厂商更是越来越多地转向

了高通的骁龙芯片。根据安兔兔测评，在我国热门手机芯片市场，2016 年高通占比 57.41%，海思占比 5.73%；2017 年高

通占比 65.60%，海思占比 13.92%，居于龙头的高通芯片和华为自行研发的海思芯片市场占有率均实现了较高幅度的提升。

随着小米相继推出 S1、S2 芯片，手机芯片市场进入了群雄混战时代。 

2、我们建议从两个角度对电子行业进行布局。一是，关注下游产业需求量大、成长性较好的细分板块，不断增长的需求将

成为推进产业发展的稳定动力，例如光学元件、显示器件板块，具有较高的成长空间。二是，关注国家重点扶持的细分板

块，例如半导体。 

3、风险提示：技术发展及落地不及预期；产业政策向负面变化；估值水平持续回落风险；商誉减值风险。 

 本期【卓越推】紫光国芯（002049）。 
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紫光国芯（002049）    （2018-05-04 收盘价 56.12 元） 

 核心推荐理由： 

1、国内主要的存储芯片厂商。紫光国芯为 IC 设计企业，主要产品包括智能芯片产品、特种集成电路产品和存储芯片产品。

其智能芯片产品主要由子公司北京同方微电子有限公司承担；特种集成电路产品主要由深圳市国微电子有限公司承担；存

储芯片产品主要由西安紫光国芯半导体有限公司承担。我国半导体行业起步较晚，行业竞争力较弱，作为半导体行业中最重

要的存储芯片设计行业更是明显落后与国际水平。目前，我国存储芯片相关企业较少，紫光国芯便是其中之一。 

2、智能芯片业务带动业绩增长。紫光国芯的智能芯片主要分为智能卡芯片和智能终端芯片两种。其中，智能卡芯片为公司

最主要的产品。在经历了 2016 年的下滑之后，2017 年，公司智能卡芯片业务恢复增长，实现营业收入 3.39 亿元，同比增

长 35.77%，占总营收比例为 42.36%。在智能卡芯片中，公司的交通卡份额持续扩大，正成为公司新的增长点。在智能终

端芯片中，公司的非接触读写器在二代证读写器芯片市场始终保持着领先的市场地位。 

 3 存储芯片业务成长可期。近年来，我国大力发展半导体尤其是集成电路产业，作为行业内少有的存储芯片公司，紫光国芯

积极进取。目前，公司的DRAM存储器芯片已形成了较完整的系列，产品接口覆盖 SDR、DDR、DDR2和DDR3 DRAM，

并开发相关的模组产品，此外公司开发完成的NAND Flash 新产品也已开始了市场推广。2017年，公司存储器芯片业务实

现营业收入 3.35 亿元，同比增长 72.96%。公司新开发的 DDR4 等产品正在验证优化中，今年将逐步推向市场。随着国家

集成电路产业政策的系统实施，存储芯片和内存模组系列产品在服务器、个人计算机及消费领域的应用快速增长，公司未

来有望获得更好的业绩。 

 盈利预测及评级：按照最新股本计算，我们预计公司 2018-2020 年的 EPS 分别为 0.69 元、0.83 元、1.02 元，维持“增

持”评级。 

 风险因素：宏观经济发展缓慢；存储器业务拓展不及预期；汇兑损失扩大，毛利率大幅下降。 

 相关研究：《20170823 紫光国芯（002049）：归母公司股东净利润下降，存储器芯片业务发展良好》 

《20171127 紫光国芯（002049）：增资紫光同创并建立成都研发中心，提升研发能力》 

《20180330 紫光国芯（002049）：营收稳步增长，智能安全芯片重回快速发展轨道》 
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分析师声明 

负责本报告全部或部分内容的每一位分析师在此申明，本人具有证券投资咨询执业资格，并在中国证券业协会注册登记为证券分析师,以勤勉的职业态度,独立、客观地出具本报告；本报告所表述的所

有观点准确反映了分析师本人的研究观点；本人薪酬的任何组成部分不曾与，不与，也将不会与本报告中的具体分析意见或观点直接或间接相关。 
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评级说明 

投资建议的比较标准 股票投资评级 行业投资评级 

本报告采用的基准指数 ：沪深 300 指数（以下简称基准）； 

时间段：报告发布之日起 6 个月内。 

 买入：股价相对强于基准 20％以上；  看好：行业指数超越基准； 

 增持：股价相对强于基准 5％～20％；  中性：行业指数与基准基本持平； 

 持有：股价相对基准波动在±5% 之间；  看淡：行业指数弱于基准。 

 卖出：股价相对弱于基准 5％以下。  

 

风险提示 

证券市场是一个风险无时不在的市场。投资者在进行证券交易时存在赢利的可能，也存在亏损的风险。建议投资者应当充分深入地了解证券市场蕴含的各项风险并谨慎行事。 

本报告中所述证券不一定能在所有的国家和地区向所有类型的投资者销售，投资者应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，并应同时考量各自的投资目的、财务状况和特定需求，必要时就法律、

商业、财务、税收等方面咨询专业顾问的意见。在任何情况下，信达证券不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任，投资者需自行承担风险。 

 


